多国籍銀行における内部化と途上国の債務累積 by 新保 博彦
























(1) r 日本経済新聞J ， 1986年 9 月 22 日。
(2) MNCの分析を行なううえでの内部組織の経済学の貢献については，拙稿「多国籍企業における内部化と












る。その結果貸付市場の規模(グロスの貸付残高)は82年末には 2 兆ドルをとえ， 84年 6 月に











(3) 60年， 70年については以下の論文を参照。 Brimmer ， A. F. and Dahl, F. R.,“Growth of American 
International Banking: Implications for Public Policy" , The Journal o{ Finance , Vol. 30. No.2, 
May 1975, p. 345. 80年については後の表4~参照。
(4) U. S. Dept of Commerce, Survey o{ Current Business , Jun 1985, p.27, Table 2. 
(5) Morgan Guaranty Trust Company of New York, World Financial Markets ,. Jan 1985. pp. 
14-5, Jan 1984, pp. 7 -8. 
(6) Gray, J. M and Gray, H. P. ,“The Multinational Bank:A Financial MNC?;' Journal o{ Banking 
and Finance, No.5, 1981, pp.33-63. Rugman, A. M., Inside the Multinationals, 1981, Chapter 5. 
(江夏健一他訳『多国籍企業と内部化理論J ， ミネルヴァ書房， 1983年) Aliber , R. Z. ,“International 
Banking: A Survey", Journal o{ Money, Credit and Banking, Vol 16, No. 4, 1984, pp.661-7l2. 
Grubel, H. G. ,“A Theory of Multinational Banking" , Banca Nationale del Lavoro Quarterly 
Review, No. 123, 1977, pp. 349-363。
なおグレイ=グレイ論文については，入江恭平氏の論文「国際銀行業への視角一企業論的アプローチの試


































(7) Dunning, J. H., International Production and the Multinational Enterprise, 1981 , などを参照。
















1985年 1984年 1983年 1982年 1981年 1980年
金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア(順位) (順位) (順位) (順位) (順位) (順位)
シテイコープ 35, 8,26 15.8 15, 170 7.5 5, 165 5.2 9, 663 6.3 14, 444 8.0 4, 223 
,4.8 
(1) (3) (3) (1) (2) (1) I 
15, 465 6.8 手0， 847 15.3 8, 348 8.5 6, 143 4.0 10, 906 6.0 2, 800 3.2 ノ f ンカメリカ (2) (1) (1) (2) (3) (4) 
マニュファクチャーズ 14, 518 6.4 9, 880 4.9 1, 914 1.9 3, 221 2.1 4, 953 2.7 2, 243 2.5 
ハノーバー (3) (4) (9) (7) (6) (10) 
チエース 13, 376 5.9 25, 740 12.8 3, 184 3.2 3, 973 2.6 22, 669 12.5 4, 205 4.8 マンハッタン (4) (2) (5) (5) (1) (2) 
モルガン 9, 106 4.0 9, 283 4.6 1, 634 1.7 3, 217 2.1 10, 350 5. 7 2, 282 2.6 ギャランティ (5) (5) (1) (8) (4) (8) 
パンカーズ 7, 321 3.2 7, 337 3.6 6, 374 6.5 3, 991 2.6 4, 470 2.5 919 1.0 トラスト (6) (6) (2) (4) (8) 包8
6 行合計 95, 612 42.1 98, 257 48. 7 26, 619 27.0 30, 208 19.7 67, 792 37.4 16, 672 18.9 
(出所: 1985年 ; Annual Financing Report , Euromoney, March 1986. 
1984年~80年 ; Euromoney lnternational Euronote and Loan Annual 1985, March 1985. 
まず表 1 で，ユーロ・ノート及びシンジケートローンの主幹事実績をみてみよう。 1985年は
84年同様，上位 6 行までをシテイコープをはじめとする米銀が独占し，そのシェアは40% を ζ















1985年 1984年 1983年 1982年
金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア 金額 シェア(11民位) (順位) (順位) (順位)
モルガン 7, 863 5.8 6, 018 7.66 1, 435 3.03 1, 342 2.78 ギャランティ (3) (2) (6) (8) 
パンカーズ 2, 418 1.8 840 1. 05 200 0.41 トラスト (16) (25) (42) 
ノ〈ンカメリカ 1, 983 1.5 910 1.14 550 1.16 790 1.64 
(2) (23) 位1) (15) 
シティコープ 1, 613 1.2 506 0.63 450 0.95 430 0.89 
(27) (36) (26) (27) 










ハノーパー (41) (29) (34) (29) 
6 行合計 15, 494 11.5 9, 210 11. 65 2, 785 5.88 3, 187 6.60 
(出所: 1985年 ; Annual Financing Repoγt， Euromoney, March 1986. 













1980年 1981年 1982年 1983年 1984年
純利息収入(1) 3.09 3.07 3.17 3.15 3.16 
全 銀 行 非金利収入(2) 0.89 0.99 1. 05 1.12 1. 27 
(2) 
(22.4) (24.4) (24.9) (26.2) (28.7) (1)+(2) 
純利息収入(1) 2.06 1. 96 2.17 2.24 2.22 
9 大銀行 非金利収入(2) 0.98 1.14 1.19 1. 27 1. 59 
(2) 
(32.2) (36.8) (35.4) (36.2) (41. 7) (1)+(2) 
純利息収入(1) 2.81 2.82 2.92 2.90 2.98 
その他
非金利収入(2) 1. 00 1.10 1.19 1. 29 1. 43 
大手銀行 (2) 
(1)+(2) (26.2) (28.1) (29.0) (30.8) (32.4) 
純利息収入(1) 3.85 3.86 3.92 3.85 3.85 
資産 1 億ドル
非金利収入(2) 0.81 0.87 0.90 0.94 1. 00 
~10億ドル
(2) 
(1)+(2) (17.4) (18.4) (18.7) (19.6) (20.6) 
純利息収入(1) 4.31 4.36 4.37 4.26 4.16 
資産 1 億ドル
非金利収入(2) 0.64 0.69 0.68 0.70 0.75 
未満 (2) 
(12.9) (13.7) (13.5) (14.1) (15.3) (1)+(2) 




























と証券の混合(ハイブリッド)形態である変動利付債(Floating Rate Note, FRN) やノート








(1) Rugman, op. cit, (注 6) p.71. (前掲邦訳， 59ページJ
(12) Aliber, R. Z., The International Money Game , 3rd ed, 1979, p.230 (益戸欽也他訳『インター
ナショナル・マネーゲーム~，産業能率大学出版部， 1982年， 248ページ。)
(13) 松井和夫『セキュリタイゼーションゎ東洋経済新報社， 1986年，第 2 章固~回参照。なお債務累積固に対


























(資金の運用)の場合， 1974年には21. 1%であったが， 10年後の1984年には38.2%にまで達して











(各年末残高，単位; 100万ドル，( ) ( J 内は%)
1974年 1976年 1978年 1980年 1982年 1984年
全 資産額 151, 905 219, 420 306, 795 401, 135 469.712 453, 656 
支 内部 (21. 1) (22.9) (27.1) (24.2) (32.5) (38.2) 
資 店 銀行間 (60.8) (61. 1) (60.7) (60.7) (61. 0) (63.3) ロ支 資産額 69, 804 81, 466 106, 593 144, 717 161, 067 144, 385 
ン 内部 (21. 8) (27.2) (30.3) (27.7) (32.3) (41. 4) ド
ン店 銀行間 (68.6) (73.9) (72.5) (68.3) (68.8) (68.3) 
パケ支 資産額 31, 733 66, 774 91, 735 123, 837 145, 156 146, 811 
ハイ 内部 (14.4) (13.9) (21. 1) (21. 0) (36.8) (45.7) て7 て7
産 -ン店. 銀行間 (50.1) (51. 9) (57.8) (65.3) (66.2) (74.2) そ支 資産額 50, 368 71, 180 108, 467 132, 581 163, 489 162, 460 I 
の 内部 (24.4) (26.5) (29.1) (23.5) (24.1) (28.5) I 
他店 銀行間 (56.6) (55.1) (51. 6) (48.3) (48.8) (49.1) 
全 構成比 (100J (100J (100J (100J (100J (100J 
支 内部 (21. 6) (29.2) (31. 3) (28.7) (35.3) 
負 店 銀行間 (64.8) (67.5) (67.2) (65.2) (63.0) 
ロ支 構成比 (46.0J (37.1J (34.7J (36.1J (34.3J (31. 8J 
ン 内部 ( 7.6) (10.2) (13.8) (13.5) (19.5) ド
ン店 銀行間 (53.5) (54.7) (55.1) (56.4) (54.4) 
パケ支 構成比 (20.9J (30.4J (29.9J (30.9J (30.9J (32.4J 
ハイ 内部 (32.6) (44.9) (39.9) (36.5) (43.3) ママ
-ン店 銀行間 (76.9) (77.5) (71.7) (66.6) (63.0) 債 そ支 構成比 (33.2J (32.4J (35.4J (33.1J (34.8J (35.8J 
の 内部 (34.0) (36.4) (41. 4) (37.9) (43.7) 
他店 銀行間 (72.9) (72.7) (75.1) (73.6) (71. 5) 























は21. 8%であったが， 84年には41. 4% とほぼ 2 倍になった。負債の場合にも内部比率が74年に
は 7.6% と極端に低かったが， 82年には同様に急上昇している。銀行間市場への依存度につい
ては資産，負債ともめだった変化はみられない。ロンドン支店は他の銀行への依存をかなり弱
めているのである。次にみる，この間資産の急増したパハマ・ケイマン支店は最も変化が激し















(14) Moffitt, M., The World'sMoney , 1983, p.149. (幸島祥夫他訳『ワールズ・マネー~，日本経済新聞社，


































(15) Williamson, 0., M arkets and Hierarchies , 1975, p.40. (浅沼蔦里他訳 r市場と企業組織.1，日本評
論社， 1980年， 65ぺージJ
(16) Dufey and Giddy, op. cit, (注 9) p.226. (前掲邦訳， 198ページJ
(1) Gray and Gray, op. cit, (注 6) p.46. 





























れる危険性がある。そのために，大将になった子どもをまねる“大将ごっこ" (follow the 
leader) の傾向がみられるrアリバーのあげた前者の要因は銀行が海外へ進出するのを促すー
(19) KindJeberger, C. P., Manias, Panics, and Crashes, 1978, p.226. (吉野俊彦他訳『金融恐慌は再
来するか.J]，日本経済新聞社， 1980年， 278ぺ- :'/0) 
側 Minsky， H. M.，“Aτneory of Systernic Fragility, " inFinancial Crises edited by Altman, E.I 
and Sametz, A. W. , 1977, chapter 6. 
(21) 拙稿(注 2) 参照。































間 Sampson, A., The Money Lenders, 1981, p.257. (田中融二訳 r銀行と世界危機.1， TBSブリタニカ，
1982年， 327ページ。)






は相対的に低下してしまった。直接投資は70年には37億ドル (18.6%) であったが， 80~ 3 年
には年平均 119 億ドル (11. 7%) にすぎない。文，銀行貸付は80~3 年平均では，公的開発援





(各年末残高，単位10億ドル， ( ) ( )は%)
非OPEC発展途上国合計 うち， ラテンアメリカ
債権 債務 栢殺 債権 債務 相殺章常F量 増対前加年比率 対合計比
1984年 329.3 170.5 158.8 ( 9.3) (100) 211.0 68.5 142.5 ( 7.0) (89.7) 
1983年 256.2 110.9 145.3 L:;. (100) 176.3 43.1 133.2 ( 0.9) (91. 7) ( 0.4) 
1982年 246.9 101. 0 145.9 (10.7) (100) 169.0 37.0 132.0 (11. 2) (90.5) 
1981年 230.1 98.3 131. 8 (28.8) (100) 158.5 39.8 118.7 (26.4) (90.1) 
1980年 195.0 92.7 102.3 (49.3) (100) 130.2 36.3 93.9 (44.2) (91. 8) 
1979年 158.8 90.3 68.5 (50.9) (100) 103.5 38.4 65.1 (38.8) (95.0) 
1978年 123.4 78.0 45.4 (53.9) (100) 80.8 33.9 46.9 (23.1) (103.3) 
1977年 92.2 62.7 29.5 A (100) 64.0 25.9 38.1 ( 8.5) (129.2) ( 6.3) 






ン・アメリカの債権・債務の相殺額が急速に増加しているのは， 1978年から81年の 4 年間であ
るのがわかる。非OPEC発展途上国の債権・債務の相殺額は， 78年から80年にかけて毎年50




%の増加を示し， 77年末の 295 億ドルが， 1981年には1318億ドルにまで達した。 1984年は増加
しているようにみえるが，乙れはBIS統計がカバーする地域を増やしたためにお乙った結果
で，実質上は金額としては増加していないと思われる。この 4 年間での銀行貸付の爆発的な増














834 億ドル (36%) は米銀の債権である。乙れは，一国の銀行が占める割合としては，イギリ





るように， 1984年末の米銀のラテン・アメリカ諸国に対する債権 742 億ドルのうち， 454 億ド
ル (61. 1%) が 9 大銀行によって占められている。因みに後で詳しくみるように，乙のうちの
約Mがシテイコープなどの最も大きな銀行 3 行のものである。そして次の15大銀行が 151 億ド
ル (20.4%) したがって24大銀行だけで 605 億ドル (81. 5%) にものぼるのである。このよう
な傾向は，対象地域を全非OPEC発展途上国に拡大してもほとんどかわらない。表からわか
るように，非OPEC発展途上国に対する債権のうち62.8%が 9 大銀行P: ， 83.3%が24大銀行
に属している。要するに，巨額の途上国への債権に占める巨大銀行の役割はきわめて大きい。
側途上国における資金の偏在に特に注目しているのは以下の著作，論文である。
布目真生『インターナショナル・パンキンク〉有斐閣， 1985年，第 3 章1.
Lees , F. A and Eng; M.,“Developing Country Access to the International Capital Markets , " 
The Columbia Journal o{ W orld Business, Fa1l 1979, pp.71-84. 





9 大銀行 15 大銀行
アルゼンチン 5.1 1.8 
ブ フ :/ Jレ 15.8 4.7 
チ 3.8 1.4 
コロンピア 2.2 0.4 
メ キ 三ノ コ 14.7 5.3 
~、 Jレ 一 1.3 0.7 
そ の 他 2.5 o. 7 
ラテンアメリカ 45.4 (61. 2) 15.1 (20.4) 合計
フィリピン 3.8 1.2 
韓 国 5.6 2.7 
4口3、 湾 1.8 0.6 
そ の 他 6.5 1.5 
ア L、eノ ア 17.7 (65.1) 6.0 (22.1) 合計
ア フ カ 3.3 (75.0) 0.6 (13.6) 合計
非 o P E C 66.4 (62.8) 21. 7 (20.5) 発展途上国合計
ナイジエリア 1.1 0.2 
ヴェネズェラ 7.4 2.0 
そ の 他 8.8 1.9 
。 P E C 17.4 (72.2) 4.2 (17.4) 合計
東ヨーロッパ 3.2 (66.7) 0.8 (16.7) 合計
原出所: Country Exposure Lending Survey. 








0.6 3. 7 





3.5 (12.9) 27.2 (100) 
0.4 ( 9.1) 4.4 (100) 
17.6 (16.6) 105.8 (100) 
0.1 1.5 
1.4 10.8 
1.0 11. 7 
2.5 (10.4) 24.1 (100) 





(28) Board of Governors of the Federal Reserve System, Federal Reserve Bulletin, December 











シアイ ノてンカメリカ チエース モルガン パンカーズ 計コープ マンハッタン トラスト
(1984年)
ブ、ラジノレ 4, 900 2, 721 2, 830 1, 974 891 13, 316 
メキシコ 2, 900 2, 766 1, 750 1, 212 1, 297 9, 925 
アルゼンチン ( 1, 200) 754 754 
ヴェネズエラ 1, 300 1, 508 1, 280 436ホ 4, 52 
計 9, 100 6, 995 5, 860 3, 940 2, 624 28, 519 
総 資 産 150, 586 117, 680 86, 883 64, 126 45, 208 464, 483 
(対総資産比率) (6.04) (5.94) (6.74) (6. 14) (5.80) (6. 14) 
資 本 6, 426 5, 119 4, 023 3, 734 2, 104 21, 406 
(対資本比率) (141. 6) (136.6) (145.7) (105.5) (124.7) (133.2) 
(1983年)
ブラジル 4, 700 2, 484 2, 560 1, 785 743 12, 272 
メキシコ 2, 900 2, 741 1, 550 1, 174 1, 286 9, 651 
アルゼ、ンチン (1 , 200) 741 741 
ヴェネズエラ 1, 500 1, 614 1, 230 436 4, 780 
計 9, 100 6, 839 5, 340 3, 700 2, 465 27, 444 
総 資 産 134, 655 121, 176 81 , 921 58, 023 40, 003 435, 778 
(対総資産比率) (6.76) (5.64) (6.52) (6.38) (6. 16) (6.30) 
資 本 5, 771 5, 136 3, 576 3, 319 1, 790 19, 592 
(対資本比率) (157.7) 
」一
(133.2) (149.3) (111. 5) (137.7) (140.1) 



























貸出総額 面邦掴むけ (%) 貸出総額 断個むけ (%) 貸出総額 臨殉掴むけ! (%) 
シティコープ N.A N.A 50, 100 600 (1. 2) 50, 700 700 (1. 4) ( - ) 
ノfンカメリカ 29, 435 569 (1. 9) 32, 210 670 (2.1) 30, 189 692 (2.3) (世銀1979)


















一方，乙の時に新たな貸付先として注目を集めたのがNICs である。 NICs の1960年か
ら 73年までの経済成長率は年平均6.7%であり，同時期の先進国の4.9% をかなり上回っていた。
乙の急成長は， 1979年までの期間も，先進国が石油ショックの影響を受けて 2.8%におち乙ん
だにもかかわらず， 5.8 %という高い水準を維持したのである。特にNICs を特徴づける工
業製品の輸出は群をぬいて高い成長を示していた。 1965年から73年には年平均18.6% (商品輸
出全体でみると 10.5%) ， 1973年から80年までの期間も 12.1% (商品輸出全体は 9.6 %)という
高い水準であった了)先進国に対する輸出の増加は，債務の返済のため同不可欠である。乙の




すでにみたようなMNB による乙れらの諸国に対する貸付競争が始まった。表 9 は1970年から
81年まで主要米銀10行が総合収益のうち国際業務で稼いだ割合を示している。国際業務といっ
表 9 主要米銀の総合収益のうち国際業務で稼いだ割合(1970ー81)
1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 
シティコープ 58.0 43.0 54.0 60.0 62.0 70.6 72.4 82.2 71.9 64.7 62.1 57.1 
チエース・マンハッタン 22.0 29.0 34.0 39.0 47.0 64.5 78.0 64.9 53.3 46.9 49.1 55.7 
パンク・オプ・アメリカ 15.0 19.0 21.0 24.0 29.0 54.7 46.7 43.0 34.4 37.5 43.9 55.0 
マニュファクチャラーズ・ハノーパー 13.0 24.0 29.0 36.0 47.2 49.1 59.3 60.2 , 51.2 48.8 49.1 46.8 
J. P. モルガン 25.0 28.9 35.0 45.9 45.0 60.2 46.1 47.9 印.8 52.2 57.6 62.7 
ケミカル 10.0 17.0 14.2 18.5 34.0 41.6 41.1 38.8 42.0 31.7 38.4 34.3 
パンカーズ・トラスト N.Y. 14.5 19.1 31.0 40.0 52.0 58.6 60.4 82.8 67.9 51.5 57.5 60.0 
ファースト・シカゴ 2.0 7.0 11. 0 12.0 3.0 34.0 17.0 20.7 16.0 3.5 19.7 
コンチネンタル・イリノイ 0.2 3.0 17.0 20.0 4.0 13.4 23.0 16.7 17.8 16.5 28.1 28.1 
セキュリティ . ，.，f( シフィック 0.4 2.0 5.0 12.0 16.0 12.6 6.9 11.2 16.6 11.0 12.9 25.4 
合計 ~5 n8 n3 ~6 ~6 ~5 ~8 田.8 45.5 42.3 46.0 48.0 
(原出所) サロモン・ブラザーズ
(出所) Moffitt, op. cit, (注14) p.53. (前掲邦訳， 57ぺージ L
てもこのすべてが途上国に関するものではない。しかし，ユーロ貸付市場を借り手国別にみる
(30) International Monetary Fund, W orld Economic Outlook, May 1983, p. 193. 















を乙える場合のみ)そうすると， 4 行は50%を一度も乙えていないので，残りの 6 行の場合，



















本逃避" (capital flight) と定義した。それは表10のように，資本流入の最も多かった時期に
にあたる 1979年から82年までの 4 年聞に主要債務国 8 ヶ国で 749 億ドル，うちラテン・アメリ
間 Morgan Guaranty, op. cit, (注 5) Jan 1985, p.14, Jan 1984, Jl 8 
側 World Bank, op. cit, (注25) p.119, (前掲邦訳117ページJ






国 (10億ドル) a (10億ドル)b (%) 
ベネズエラ 22.0 16.1 136.6 
アルゼンチン 19.2 29.5 65.1 
メキシコ 26.5 55.4 47.8 
ウ Jレク事アイ 0.6 2.2 27.3 
ポノレトガル 1.8 8.6 20.9 
ブラジ Jレ 3.5 43.9 8.0 
ト Jレコ 0.4 7.9 5.1 









カ (LA) 4 ヶ国で 712 億ドルに
達し，資本総流入額1823億ドル
(LA 4 ヶ国で1449億ドル)に対





億ドル (LA 4 ヶ国 910 億ドル) , 
1983年~85年の 3 年聞に 530 億ド
ル (LA 4 ヶ国 290 億ドル) ，あわ
せて10年間に1980億ドル (LA 4 
ヶ国1190億ドル)と見込んだ。対















に裏付けるものとして外国銀行における非銀行居住者の確認可能な残高 (1985年 9 月)を示し
ているのをみてみよう。それは，総額で 626 億ドルにのぼり，そのうちの約%の316 億ドルは米
(35) Morgan Guaranty Trust Company of New York, World Financial Markets, March 1986, pp.13-5. 
なお，米州開発銀行はラテンアメリカ諸国の1982- 5 年の 4 年間の資本流出額が1000億ドルを突破したと

























(1986年 9 月 29 日稿)
側細野昭雄氏は『ラテンアメリカ危機の構図J (有斐閣， 1986年)第 2 章で米銀のみの負債額から資本逃避の
裏付けを試算されている。
(開途上国における新たな開発戦略の意義については，拙稿「転換期のBHN戦略と内発的発展J ， 11'現代の理
論.JI，現代の理論社， 1985年11月号を参照。
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